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                                                       ABSTRAK 
Penelitian ini dilakukan dalam rangka untuk menguji 
overconfidence, experience, emotion, mental accounting dan posisi 
kekayaan dan pengaruhnya terhadap risk perception dan expected return 
perception Teknik sampling yang digunakan adalah purposive sampling 
dengan kriteria diantaranya (1) Investor yang aktif melakukan investasi 
di  IndoPremier  Sekuritas Cabang Malang.  (2) Investor  yang  aktif  
melakukan  investasi  di  tahun  penelitian  (2018).  Populasi dalam  
penelitian  ini  adalah  para  investor  yang  ada  di  IndoPremier  Sekuritas 
cabang  Malang,  dan  sampel  yang  digunakan  adalah  135  responden.  
Teknik analisis yang digunakan dalam penelitian ini yaitu regresi linier 
berganda. Hasil penelitian  menunjukkan  bahwa  secara  simultan  terdapat  
pengaruh  signifikan positif  antara  faktor  internal  dengan  risk  
perception  dan  expected  return perception. Dan secara parsial antara 
faktor internal dengan risk perception hanya variabel overconfidence, dan 
experience yang secara signifikan berpengaruh terhadap risk perception. 
Sebaliknya antara faktor internal dengan expected return perception hanya 
variabel overconfidence, experience, dan mental accounting secara 
signifikan berpengaruh terhadap expected return perception. Uji R2 
penelitian ini sebesar 0,211 atau 21% pada variabel dependen risk 
perception dan untuk variabel dependen expected return perception sebesar 
0,46 atau 46,2%. 
 
Kata kunci: Overconfidence, experience, emotion, mental 
accounting, risk perception dan  expected return 
perception. 
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INTERNAL FACTORS AND ITS EFFECT ON PERCEPTION AND EXPECTED 
RETURN PERCEPTION RISK 
                                                                  By 
                                               Akhmad Andriyanto Wiyaya 
 
                                                          ABSTRACT 
                This   research  was   conducted  in   order  to   examine  
internal     factors (overconfidence, experience, emotion, mental accounting 
and position of wealth) and their effects on risk perception and expected 
return perception. The sampling technique used was purposive sampling 
with criteria including (1) active investors investing in IndoPremier 
Securities Branch Malang. (2) Investors who actively invest in the research 
year (2018). The population in this study were investors in IndoPremier 
securities Malang Branch, and the sample used was 135 respondents. The 
analysis technique used in this study is multiple linear regression. The 
results showed that simultaneously there was a significant positive effect 
between internal factors with risk perception and expected return 
perception. And partially between internal factors with risk perception only 
overconfidence, and experience variables that significantly influence the 
risk perception. Conversely, between internal factors and expected return 
perception only the overconfidence, experience, and mental accounting 
variables significantly influence the expected return perception. The R2 test 
of this study was 0.211 or 21% in the dependent variable risk perception 
and for the dependent variable expected return perception was 0.46 or 
46.2%. 
 
Key Words: Overconfidence, experience, emotion, mental accounting, 





 Setiap  individu  pasti  ingin  mempunyai  harapan  untuk  yang  lebih  
baik dalam hidupnya, dalam hal memenuhi kehidupan yang layak dengan 
melakukan investasi. Dengan melakukan investasi, setiap individu pasti 
mengharapkan agar individu tersebut mendapatkan pendapatan di masa 
yang akan datang. Kemudian, dengan pendapatan tersebut digunakan untuk 
memenuhi kebutuhan nanti. Dalam hal memilih investasi  yang benar 
akan akan mendatangkan  return  yang tepat nantinya, sehingga investor 
akan dapat memaksimalkan return. Pengetahuan seorang investor yang 
tepat akan dapat membantu seorang investor untuk memilih jenis investasi 
yang tepat. Perkembangan pada saat ini tentang investasi di Indonesia pada 
sekarang, sudah berkembang dan menjadi sorotan bagi para pemegang 
saham. Ilmu keuangan tradisional yang berkembang selama ini 
mengabaikan adanya pengaruh faktor psikologis seorang investor dalam 
pengambilan keputusan investasi,  karena  perilaku  investor  banyak  yang  
tidak  bisa  dijelaskan  dalam konteks teori keuangan tradisional. Oleh 
sebab itu, dewasa ini berkembanglah teori behavioral finance yaitu teori 
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yang mempelajari mengenai perilaku investor dalam financial setting atau 





a. Untuk mengetahui pengaruh faktor internal  yaitu rasa percaya 
diri  yang berlebihan, emosi, Sikap menghitung, pengalaman, dan 
posisi kekayaan secara simultan terhadap persepsi risiko. 
b. Untuk mengetahui pengaruh faktor internal  yaitu rasa percaya 
diri  yang berlebihan, emosi, Sikap menghitung, pengalaman, dan 
posisi kekayaan secara simultan terhadap persepsi return. 
c. Untuk  mengetahui  pengaruh faktor  internal  yaitu  rasa percaya 
diri  yang berlebihan, emosi, Sikap menghitung, pengalaman, dan 
posisi kekayaan secara parsial terhadap persepsi risiko. 
d. Untuk mengetahui pengaruh faktor internal  yaitu rasa percaya 
diri  yang berlebihan, emosi, Sikap menghitung, pengalaman, dan 
posisi kekayaan secara parsial terhadap persepsi return. 
 
TINJAUAN TEORI  
Pengertian Investasi 
     Menurut  Halim  (2015:13)  “ialah  hakekatnya merupakan  
penempatan   sejumlah financial di masa sekarang untuk mendapatkan 
return di masa nanti”. 
 
Overconfidence (Kepercayaan diri yang berlebihan) 
 
Overconfidence adalah perasaan percaya diri yang berlebihan, atau 
bisa dijelaskan secara rinci yaitu perilaku yang dimiliki seorang pemegang 
saham yang percaya dirinya melebihi batas, berkesinambungan dengan 





     Menurut Susdiani (2017) “Experience ialah suatu kejadian terjadi dan 
dirasakan oleh masing – masing individu secara personal yang dapat 




Menurut Kartini (2015) “ialah bahwa emosi merujuk pada suatu 
perasaan yang khas, suatu keadaan biologis dan psikologis dan serangkaian 
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Mental Accounting (Sikap Memperhitungkan) 
 
Nikmatus  2016  “Perilaku  individu  menggunakan  mental  
menghitung dalam mengambil keputusan investasi dengan menimbang cost 
dan benefit dari semua aksi yang mereka lakukan”. 
 
Risk Perception (Persepsi Risiko) 
 
Terkadang seseorang akan merasa takut untuk mengambil sebuah 
keputusan dikarenakan apa yang diharapkan bisa saja tidak terealisasikan. 
Setiap individu akan berbeda dalam mengartikan dan menilai suatu kondisi 
tertentu. 
 
Expected Return Perception (Persepsi terhadap Pengembalian) 
 
          Menurut  Jogiyanto  (2015) “ada dua  jenis  return yaitu  return  realisasi 




Berdasarkan penelitian terdahulu dan tinjauan teori, maka hipotesis 
dalam penelitian ini adalah sebagai berikut : 
 
H1    terdapat pengaruh terhadap faktor internal yaitu overconfidence, 
emotion, mental accounting, experience, dan posisi kekayaan secara 
simultan terhadap risk perception. 
H2     terdapat pengaruh terhadap faktor internal yaitu overconfidence, 
emotion, mental accounting, experience, dan posisi kekayaan secara 
simultan terhadap expected return perception. 
H3    terdapat pengaruh terhadap faktor internal yaitu overconfidence, 
emotion, mental accounting, experience, dan posisi kekayaan secara 
parsial terhadap risk perception. 
H4  terdapat pengaruh terdapat faktor internal  yaitu overconfidence, 
emotion, mental accounting, experience, dan posisi kekayaan secara 





Populasi di dalam penelitian ini adalah investor di IndoPremier 
Sekuritas Cabang  Malang.  Teknik  yang  digunakan  adalah  teknik  
purposive sampling dengan kriteria sebagai berikut : 
1.    Investor yang aktif melakukan investasi di IndoPremier Sekuritas 
cabang  Malang. 
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            Data Sampel Penelitian 
 
No. Keterangan Jumlah Persentase 
1. Kuesioner yang disebar 135 100 % 
2. Kuesioner yang tidak kembali (8) 6% 
3. Kuesioner yang tidak lengkap (2) 2 % 
4. Kuesioner yang dapat diolah 125 98 % 








 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 
Overconfidence 125 1.0 5.0 3.302 .8701 
Experience 125 2.3 5.0 4.155 .6756 













Pos_Keka 125 2.3 5.0 3.795 .6391 
Pers_Risk 125 1.2 4.8 3.231 .9164 
Pers_Return 125 1.0 5.0 2.661 .7911 
Valid N (listwise) 125     
Sumber : Data Primer yang diolah, SPSS 2018 
 
 
Hasil Uji Validitas 
 




X1.1 0,851 Valid 
X1.2 0,868 Valid 
X1.3 0,817 Valid 
X1.4 0,793 Valid 
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Experience (X2) X2.2 0,810 Valid 
X2.3 0,822 Valid 




X3.1 0,684 Valid 
X3.2 0,403 Valid 
X3.3 0,786 Valid 
Mental Accounting (X4) X4.1 0,917 Valid 
X4.2 0,897 Valid 
 
 
Posisi Kekayaan (X5) 
X5.1 0,673 Valid 
X5.2 0,430 Valid 
X5.3 0,777 Valid 






Risk Perception (Y1) 
Y1.1 0,787 Valid 
Y1.2 0,841 Valid 
Y1.3 0,721 Valid 
Y1.4 0,773 Valid 
Y1.5 0,525 Valid 
 
 
Expected Return Perception 
(Y2) 
Y2.1 0,745 Valid 
Y2.2 0,861 Valid 
Y2.3 0,780 Valid 
Sumber : Data Primer yang diolah, SPSS 2018 
 
Hasil Uji Reliabilitas 
Variabel Koefisien Cronbach Alpha Keterangan 
Overconfidence (X1) 0,824 Reliabel 
Experience (X2) 0,817 Reliabel 
Emotion (X3) 0,731 Reliabel 
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 Posisi   
 Overconfid Mental Kekaya Persep Persep 
 ence Accounting an Risk     Return   
N 125 125 125 125 125 125  
Normal                Mean        
Parameters(a, 13.11 16.55 10.83 8.22 15.07 16.04  
b)        
Std. 
 
3.585 2.748 2.076 1.199 2.619 4.627 
 
Deviation        
Most Extreme      Absolute 
.071 .141 .160 .290 .141 .148 
 
Differences        
Positive .065 .105 .095 .290 .141 .090  
Negative -.071 -.141 -.160 -.237 -.096 -.148  
Kolmogorov-Smirnov Z .743 1.474 1.683 3.045 1.477 1.554  
Asymp. Sig. (2-tailed) .639 .111 .084 .067 .111 .097  
 
Variabel Independen Tolerance VIF Keterangan 
Overcofidence (X1) 0,624 1,602 Non Multikolinearitas 
Experience (X2) 0,596 1,677 Non Multikolinearitas 
Emotion (X3) 0,979 1,021 Non Multikolinearitas 
Mental Accounting (X4) 0,565 1,770 Non Multikolinearitas 


























Sumber: Data Primer yang diolah, SPSS 2018 





















a Test distribution is Normal. b  Calculated 
from data. 
Sumber: Data Primer yang diolah, SPSS 2018 
 










     Sumber : Data Olahan Output SPSS, 2018. 
 
                                                Hasil Uji Heterokedastisitas Model 1 
                                                                                            Scatterplot 
 










-2                                                                  0                                                                  
2 
                                                                                                    Regression Standardized Predicted Value 
 
Mental Accounting (X4) 0,897 Reliabel 
Posisi Kekayaan (X5) 0,764 Reliabel 
Risk Perception (Y1) 0,786 Reliabel 
Expected Return Perception(Y2) 0,820 Reliabel 
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Hasil Pengujian Regresi Linier 
Berganda Model 1 


































































                            a  Dependent Variable: Persep Risk 
                       Sumber : Data Olahan Output SPSS, 2018 
 
Y = α + β1 X1 + β2 X2 + β3 X3   + β4 X4   + β5 X5      +e 
Y = 8,768 + 0,150 X1 + 0,372 X2 + 0,085 X3 –  0,128X4 
+ 0,90  X5+e 
 
 
                                               Hasil Uji Multikolinearitas Model II 
 
Variabel Independen Tolerance VIF Keterangan 
Overconfidence (X1) 0,624 1,602 Non Multikolinearitas 
Experience (X2) 0,596 1,677 Non Multikolinearitas 
Emotion (X3) 0,979 1,021 Non Multikolinearitas 
Mental Accountig (X4) 0,565 1,770 Non Multikolinearitas 
Posisi Kekayaan (X5) 0,688 1,453 Non Multikolinearitas 
                Sumber : Data Olahan Output SPSS, 2018 
 
 
                                             Hasil Uji Heterokedastisitas Model II 
























-3                          -2                          -1                           0                           
1                            2 
                                                                                           Regression Standardized Predicted Value 
                                              Sumber : Data Olahan Output SPSS, 2018 
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 Hasil Uji Regresi Linier Berganda Model II 




































































               a  Dependent Variable: Persep Return 
            Sumber : Data Olahan Output SPSS, 2018 
            Y = α + β1 X1 + β2 X2 + β3 X3   + β4 X4   + β5 X5     +e 




Uji simultan (F) Model I 
 
                                                 Hasil Uji F (Uji Simultan) 


















1 Regression 121.285 5 24.257 2.140 .003(a) 
 Residual 2212.570 104 21.275   
 Total 2333.855 109    
a Predictors: (Constant), Posisi Kekayaan, emotion, experience, overconfidence, 
mental accounting. 
b Dependent Variable: Persep Risk 
Sumber : Data Olahan Output SPSS, 2018 
 
Uji Koefesien Determinasi (R2) Model I 
 










Adjusted R Square 
Std. Error of the 
Estimate 
1 .428(a) 223 .211 4.612 
a. Predictors: (Constant), Posisi Kekayaan, emotion, experience, 
overconfidence,mental accounting 
b. Dependent Variable: Persep Risk 
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Uji Parsial (t) Model II 
 
                                                          Hasil Uji Parsial (Uji t) 




 Unstandardized Standardized  
t 
 
Sig.  Coefficients Coefficients 







1 (Constant) 8.768 4.072  2.153 .000 
 Overconfidence .150 .156 .116 .962 .004 
 Experience .372 .215 .167 1.731 .000 
 Emotion .085 .208 .035 .281 .119 
 Mental Accounting -.128 .490 -.033 -.262 .794 
 Posisi Kekayaan .090 .203 .051 .142 .659 
a  Dependent Variable: Persep Risk 
Sumber : Data Olahan Output SPSS, 2018. 
 
Uji Simultan (F) Model II 
 





















1 Regression 25.985 5 5.197 2.457 .000(a) 
 Residual 540.279 104 5.195   
 Total 566.264 109    
a  Predictors: (Constant), Posisi Kekayaan, emotion, experience, overconfidence, 
mental accounting 
b  Dependent Variable: Persep Return 
Sumber : Data Olahan Output SPSS, 2018 
 
Uji Koefesien Determinasi (R2) Model II 
 
                                                    Hasil Uji Koefisien Determinasi 










Std. Error of the 
Estimate 
1 .629 (a) 458 .462 4.612 
                           a  Predictors: (Constant), Posisi Kekayaan, emotion, experience, overconfidence, 
                                mental accounting 
                           b  Dependent Variable: Persep Return 
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Uji Parsial (t) Model II 
 
              Hasil Uji Parsial (Uji t) 





































































                        a  Dependent Variable: Persep Return 
                   Sumber: Data Olahan Output SPSS, 2018 
 
SIMPULAN DAN SARAN  
Simpulan 
Tujuan penelitian ini adalah untuk mengetahui apakah 
penelitian dan pembahasan mengenai rasa percaya diri yang 
berlebihan, emosi, Sikap menghitung,  pengalaman,  dan  posisi  
kekayaan  berpengaruh pada persepsi risiko dan nilai persepsi 
terhadap return disimpulkan sebagai berikut : 
 
1. Dari pengujian secara simultan atau bersama-sama dapat 
diketahui bahwa maka variabel overconfidence, experience, 
emotion, mental   accounting dan posisi kekayaan berpengaruh 
secara simultan berpengaruh pada risk perception. 
2. Secara parsial variabel overconfidence, dan experience secara 
signifikan berpengaruh pada risk perception. 
3. Secara parsial variabel emotion, mental accounting, dan posisi 
kekayaan tidak berpengaruh pada risk perception. 
4. Dari pengujian secara simultan atau bersama-sama dapat 
diketahui bahwa variabel  overconfidence,  experience,  emotion,  
mental  accounting  dan posisi kekayaan berpengaruh secara 
simultan berpengaruh pada expected return perception. 
5. Secara parsial variabel overconfidence, experience, dan mental  
accounting secara signifikan berpengaruh pada expected return 
perception. 
6. Secara parsial  variabel  emotion  dan  posisi  kekayaan  tidak 
berpengaruh expected return perception. 
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1. Penelitian  ini  berfokus  pada  investor  yang  ada  di  kantor 
IndoPremier Sekuritas Cabang kota Malang. 
2. Variabel penelitian yang digunakan untuk variabel independen 
meliputi overconfidence, experience , emotion, mental accounting, 
posisi kekayaan, dan untuk variabel dependen meliputi risk 
perception dan expected return perception. 
3. Metode yang digunakan dalam penelitian ini adalah metode analisis 




1. Bisa menambah tempat para investor menanamkan modalnya atau 
dengan menambah perusahaan – perusahaan investasi dengan begitu 
sampel akan lebih banyak dan menggambarkan keseluruhan kondisi 
investor. 
2. Dalam penelitian ini hanya menggunakan variabel apakah 
overconfidence, experience, emotion, mental accounting dan posisi 
kekayaan untuk menjelaskan variabel risk perception dan expected 
return perception sehingga diharapkan untuk peneliti berikutnya 
bisa menggunakan variabel lain misalnya   pengetahuan,   motivasi,   
sebagai   variabel   yang   bisa mempengaruhi risk perception dan 
expected return perception. 
3. Untuk selanjutnya dapat menggunakan metode penelitian dengan 
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